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Hoved- og nogletal

Belob i mio. kr.

Finansielle hovedtal
Resultat

Egenkapital
Balancesum

Garanti- og kautionsforpligtelser, fer genforsikring

Garanti- og kautionsforpligtelser, genforsikring

1. halvar 2025

126
2357
16.225

58.785
-24.062

1. halvar 2024

1.023
2.064
22.520

71.488
-32.834

31. december 2024

1.190
2231
16.774

63.830
-33.169




Ledelsesberetning

EKF Danmarks Eksportkredit (EKF) er et datterselskab i Danmarks Eksport- og Investeringsfond (EIFO)
koncernen. For at understette ambitionerne i EIFO bedst muligt, blev EKF pr. 1. april 2023 spaltet, sa en del af
forretningen fra den dato er flyttet til EIFO, hvor ogsa nye forretninger fra den dato foretages. Efterfelgende
vil der ske en lebende aktivoverdragelse fra EKF til EIFO af de resterende forretninger, hvis det er juridisk
muligt og hensigtsmaessigt, og i modsat fald vil de gradvist blive afviklet i takt med, at forretningerne leber af.

Selvom nye forretninger ikke lzengere foretages ud af EKF, kan der fortsat ske udbetalinger af 1an, hvor der
inden den 1. april 2023 er afgivet lanetilbud i EKF, som skal honoreres.

EKF har i 1. halvar 2025 haft et tilfredsstillende normaliseret resultat pd 126 mio. kr. mod 1.023 mio. kr. i 1.
halvar 2024.

Periodens indtjening

Resultatet af garantier og kautioner udgjorde 206 mio. kr. i 1. halvar 2025 mod 595 mio. kr. i 1. halvar 2024.
Resultatet for 2024 var praeget af tilbagefersel af nedskrivninger pad EKF's portefelje af forretninger i Tyrkiet
samt pa en enkelt garanti i Taiwan, mens 1. halvar 2025 afspejler en normaliseret drift.

Resultatet af udlan udgjorde 50 mio. kr. i 1. halvar 2025 mod 417 mio. kr. i 1. halvar 2024. Resultatet for 2024
kunne primeert tilskrives engangstilbagefersel af nedskrivning pa et 1an i Mongoliet, mens resultatet for 1.
halvar 2025 afspejler en normaliseret drift. Der er indteegtsfert indbetalinger pa fordringer (garantiforret-
ninger hvor EKF tidligere har udbetalt erstatning) for 81 mio. kr. mod 95 mio. kr. i samme periode sidste ar.

Administrationsomkostninger udgjorde 9 mio. kr. i 1. halvar 2025 mio. kr. mod 24 mio. kr. i 1. halvar 2024.
Faldet skyldes primaert mindre aktivitet i EKF. EIFO varetager administrationen af EKF og modtager herfor et
vederlag, som i alt vaesentlighed udger EKF's samlede administrationsomkostninger. EKF afholder alene
omkostninger til den fortsatte administration af portefeljen.

Finansielle indteegter og udgifter udgjorde en samlet omkostning pa 121 mio. kr. i 1. halvar 2025 mod en
indteegt pa 35 mio. kr. i 1. halvar 2024. Udgiften kan i al vaesentlighed henferes til kursreguleringer af
fordringer.

Balance

Den samlede balancesum pr. 30. juni 2025 udgjorde 16.225 mio. kr. mod 16.774 pr. 31. december 2024.
Vaerdien af udlan efter nedskrivninger udgjorde 11.064 mio. kr. svarende til 68 pct. af den samlede
balancesum. Som led i spaltningen har EKF optaget koncernintern geeld pa betingelser, der sikrer EKF's
afdaekning af rente- og valutarisici forbundet med de tilbageveerende udlan.

Forventninger til 2025

EKF forventer pa baggrund af resultatet i 1. halvar 2025 at levere et resultat i intervallet 250-500 mio. kr.
Som felge af den fortsatte ekonomiske og geopolitiske uro er forventningerne til resultatets sterrelse
behaeftet med betydelig usikkerhed.

Begivenheder efter regnskabsperiodens udleb

Der er ikke indtruffet haendelser efter regnskabsperiodens udleb og frem til halvarsrapportens underskrivelse,
som anses for vaesentligt at kunne aendre EKF's finansielle stilling pr. 30. juni 2025.



Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt halvarsrapporten for perioden 1. januar - 30.
juni 2025 for EKF.

Halvarsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven med de fravigelser og tilpasninger, der
er en folge af EKF's saerlige karakter som selvstaendig offentlig dattervirksomhed, jf. lov om Danmarks
Eksport- og Investeringsfond.

Det er vores opfattelse, at halvarsrapporten giver et retvisende billede af EKF's aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. juni 2025 samt af resultatet af EKF's aktiviteter for perioden 1. januar - 30. juni 2025.

Det er ligeledes vores opfattelse, at de dispositioner, der er omfattet af regnskabsaflaeggelsen, er i overens-
stemmelse med meddelte bevillinger, love og andre forskrifter samt med indgdede aftaler og saedvanlig
praksis. Det er endelig vores opfattelse, at der er taget skyldige ekonomiske hensyn ved forvaltningen af de
midler og driften af den virksomhed, der er omfattet af halvarsregnskabet, og at vi i den forbindelse har
etableret systemer og processer, der understetter sparsommelighed, produktivitet og effektivitet

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for udviklingen i koncernens
aktiviteter og ekonomiske forhold, periodens resultat og finansielle stilling.

Kebenhavn, 10. september 2025

Direktion

Peder Lundquist
Chief Executive Officer

Bestyrelse
Michael Dithmer Dorrit Vanglo Anna Marie Lunde Skov Owie
Formand Naestformand Bestyrelsesmedlem

Christoffer Ring
Bestyrelsesmedlem



Halvarsregnskab

1. halvar 2025



Resultatopgorelse

Belob i mio. kr.

Resultat af garantier og kautioner
Resultat af udlan

Driftsresultat
Administrationsomkostninger
Resultat for finansielle poster
Finansielle indteegter og udgifter

Periodens resultat

EKF
Note 1. halvar 2025

2 206
3 50

256

247
-121

126

EKF
1. halvar 2024

595

417

1.013

-24

989

35

1.023




Balance

Aktiver

Belob i mio. kr. Note 30. juni 2025 31. december 2024
Likvide beholdninger og anfordringstilgodehavender 328 203
UdIan til amortiseret kostpris 4 12.928 13.109
Andre tilgodehavender 2.065 2.393
Periodeafgraensningsposter 903 1.069
Aktiver i alt 16.225 16.774
Passiver

Belob i mio. kr. Note 30. juni 2025 31. december 2024
Geeld til moder 8.781 9.451
Andre gaeldsforpligtelser 745 852
Periodeafgraensningsposter 1.545 1.161
Gald i alt 11.071 11.465
Hensaettelser, garantier og kautioner 2.796 3.079
Hensatte forpligtelser i alt 2.796 3.079
Grundkapital 500 500
Overfort resultat 1.857 1731
Egenkapital i alt 2.357 2231
Passiver i alt 16.225 16.774
Ikke-balanceforte poster

Eventualforpligtelser 5 34.724 30.661



Egenkapitalopgorelse

Belob i mio. kr. Grundkapital Overfort resultat I alt
Pr. 1. januar 2025 500 1731 2.231
Periodens resultat - 126 126
Pr. 30. juni 2025 500 1.857 2.357




Noter

Note 1: Anvendt regnskabspralksis

Generelt

Halvarsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med lov om Danmarks Eksport- og Investeringsfond (EIFO)
samt arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse D med tilvalg af indregnings- og malingskriterier i
IFRS 9 som fortolkningsgrundlag samt de tilpasninger, der er en felge af EKFs saerlige karakter som selvstaendig
offentlig virksomhed, herunder:

e Arsregnskabslovens skemakrav felges ikke fuldstaendigt for alle regnskabsposter, da EKFs aktivitet
afspejles mere retvisende ved anden benaevnelse af regnskabsposterne, jf. lov om EIFO.

e Arsregnskabslovens grundlaeggende bruttoprincip er ikke anvendt, da det er vurderet mest retvisende
for EKFs regnskab at praesentere resultatet produktopdelt. Dette kommer iseer til udtryk i
driftsposterne, hvor der praesenteres indtaegter og omkostninger sammen, herunder indregning af
diverse tabsrefusioner.

Halvarsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som senest aflagte arsrapport.

Alle beleb i regnskabet praesenteres i hele mio. kr. Grundet afrunding kan der forekomme mindre forskelle
mellem de anferte totaler og summen af de underliggende tal.

De anvendte indregnings- og malingskriterier samt ledelsens vaesentligste regnskabsmaessige sken og
vurderinger er uzendrede i forhold til drsrapporten for 2024.

| noterne er anfert den anvendte regnskabspraksis. For regnskabsposter uden notespecifikation samt evrig
anvendt regnskabspraksis henvises til arsrapporten for 2024.



Note 2: Resultat af garantier og kautioner

Anvendt regnskabspraksis
| resultatopgerelsen indregnes indtjening fra garantier og kautioner.

Praemieindtaegter fremkommer som arets praemier pa udstedte garantier og kautioner. Preemierne indregnes,
nar deekning under garantien indtraeder, policen bliver udstedt eller pa betalingstidspunktet.

Afgivne praemier til genforsikring og lignende samt gebyrer fremkommer som arets andel af praemier og
gebyrer, som afgives til andre forsikringsselskaber som felge af genforsikringsdaekning.

Provisioner til og fra genforsikringsselskaber udgeres af det administrationsvederlag, som EKF modtager eller
afregner i forbindelse med genforsikringsaftaler.

Belob i mio. kr. 1. halvar 2025 1. halvar 2024
Praemie- og gebyrindtaegter 377 482
Afgivne genforsikringspraemier og gebyrer -186 -248
Provisioner fra genforsikring 36 44
Andring i nedskrivninger, realiseret tab/gevinst og tabsrefusioner -21 318

Resultat af garantier og kautioner i alt 206 595




Note 3: Resultat af udlan

Anvendt regnskabspraksis

| resultatopgerelsen indregnes arets renteindtaegter og stiftelsesprovision fra udlan, rente- og gebyrudgifter til
genudlan, nedskrivninger og sendringer pa udlan.

Renteindtaegter indregnes i resultatopgerelsen og omfatter savel forfaldne som periodiserede renter frem til
balancedagen pa udlan.

Rente- og gebyrudgifter indeholder arets renteudgifter til EIFO, som felge af den indgaede koncernlaneaftale.

Nedskrivninger inklusive genforsikringer, svarer til de forventede fremtidige tab, er baseret pa lebende
opdatering af eksisterende metoder og modeller.

Belob i mio. kr. 1. halvar 2025 1. halvar 2024
Udlan

Renteindteegter 28 42
Provisioner og evrige gebyrer 0 0
Rente- og gebyrudgifter -53 -104
Afgivne genforsikringsrenter og gebyrer 9 11
Provisioner til og fra genforsikring -12 447
Resultat af udlan i alt -27 396
Fordringer:

Renteindteegter 81 54
Andring i nedskrivninger, realiseret tab/gevinst og tabsrefusioner -3 -32
Resultat af fordringer i alt 77 21

Udlani alt 50 417




Note 4: Udlan til amortiseret kostpris

Anvendt regnskabspraksis

Lan

Udian males til amortiseret kostpris ved anvendelse af den effektive rentes metode. Forskellen mellem vaerdien
ved ferste indregning og indfrielsesvaerdien amortiseres over restlebetiden og indregnes under 'Resultat af
udlan

Til at estimere PD anvender EIFO velkendte metoder, sdsom ratingvaerktejer fra Standard & Poors og Moody's,
til at fastseette ratings. Ratings oversaettes til PD ud fra Moody's statistik for 1-arige defaultrater.

Kriterier og beregningsmetode for de tre stadier er:

> Ved ferste indregning indplaceres aktivet i stadie 1, hvor der nedskrives et sandsynlighedsveegtet tab,
der forventes inden for de naeste 12 maneder (PD12mdr*LGD*EAD).

> Ved en vaesentlig sendring i kreditrisiko overgar aktivet til stadie 2, hvor der nedskrives med det
forventede tab i restlebetiden (PDLevetid*LGD*EAD). En vaesentlig sendring i kreditrisiko er:

> For 12-maneders PD'er ved ferste indregning under 1 pct.; en stigning i 12-maneders PD pa 0,5
procentpoint eller mere samt en fordobling af PD'en for den forventede restlebetid af aktivet.

> For 12-maneders PD'er ved ferste indregning pa 1 pct. eller derover; en stigning i 12-maneders
PD pa 2,0 procentpoint eller mere eller en fordobling af PD'en for den forventede restlebetid af
aktivet.

> Konstateres aktivet kreditforringet - og dermed stadie 3 - nedskrives aktivet med et beleb svarende til
det forventede kredittab i aktivets restlebetid. For de udlan, hvor EIFO har observerbare data om
begivenheder, der indikerer, at aktivet er kreditforringet, foretages individuelle nedskrivninger.
Vurderingerne er baseret pa kundens evne og vilje til at overholde sine betalingsforpligtelser samt
eventuelle restancer. EIFO foretager individuel nedskrivning baseret pa en afvejning af tre scenarier: et
best-case scenarie, et base-case scenarie og et worst-case scenarie.

> Nedskrivninger kan blive suppleret med ledelsesmaessige tillaeg, nar der er forhold, som
beregningsmodellerne ikke tager hejde for.

Fordringer
Fordringer bestar af tilgodehavender fra tidligere udbetalinger under eksportkreditgarantier, hvor
garantibelebet er udbetalt til garantimodtageren.

Fordringer, hvor der er indgaet en ordning med modparten, indregnes til kostpris og vurderes efterfelgende, sa
fordringens vaerdi svarer til den forventede tilbagebetaling. | de tilfaelde, hvor der ikke er indgaet en ordning
med modparten, hvilket er hovedreglen, vurderes vaerdien under hensyn til kundernes betalingsevne og -vilje.

Bruttofordringerne udgeres af udbetalte erstatninger tillagt de anerkendte kapitaliserede renter fratrukket
hjemkomne afdrag samt reguleret til balancedagens kurs. Nettofordringerne er reduceret med foretagne
nedskrivninger til imedegaelse af tab.



Belob i mio. kr. Lan Fordringer
Lan fer nedskrivninger 11.304 3.197
Nedskrivninger 241 -1.333
Udlan i alt pr. 30. juni 2025 11.064 1.864
Belob i mio. kr. Lan Fordringer
Lan fer nedskrivninger 11.359 3.465
Nedskrivninger -259 -1.456
Udlan i alt pr. 31. december 2024 11.100 2.010




Note 5: Ikke-balanceforte poster

Anvendt regnskabspraksis
Eventualforpligtelser
Posten omfatter hovedsageligt garantier og kautioner.

Garantiansvar indeholder det sterst mulige ansvar efter fradrag af genforsikring i de tilfeelde, hvor der er tale
om bade et kommercielt og et politisk ansvar. Garantiansvaret nedskrives lebende gennem garantiperioden pa
baggrund af den afdragsprofil, der er fastsat ved garantiens oprettelse. Laes om nedskrivninger under afsnittet

‘udlan’,

Betingede tilbud indeholder det sterst mulige ansvar i de tilfaelde, hvor der er tale om bade et kommercielt og

et politisk ansvar. Betingede tilbud konverteres til en garanti, eller ogsa afsluttes sagen pa udlebsdatoen.

Belob i mio. Kr. 1. halvar 2025 31. december 2024
Eventualforpligtelser:

Garanti- og kautionsforpligtelser, fer genforsikring 58.785 63.830
Garanti- og kautionsforpligtelser, genforsikring 24.062 33.169

Ikke-balanceforte poster i alt 34.724 30.661




Note 6: Begivenheder efter regnskabsarets
udleb

Der er ikke indtruffet haendelser efter regnskabsperiodens udleb og frem til halvarsrapportens underskrivelse,
som anses for vaesentligt at kunne aendre EKF’s finansielle stilling pr. 30. juni 2025.
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